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ŶĞĐƌŽƐŝƐ ĨĂĐƚŽƌ ;dE&Ϳ ƌĞĐĞƉƚŽƌ ĨĂŵŝůǇ ŵĂǇ ĐŝƌĐƵŵǀĞŶƚ ĐŚĞŵŽƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ DĞŐĂ&ĂƐ>
;WKϬϭϬͿ ŝƐ Ă ŚĞǆĂŵĞƌŝĐ ĨŽƌŵ ŽĨ ƐŽůƵďůĞ &ĂƐ ůŝŐĂŶĚ ;&ĂƐ>Ϳ͕ ǁŚŝĐŚ ĐĂŶ ĂĐƚŝǀĂƚĞ ƚŚĞ
ĞǆƚƌŝŶƐŝĐĂƉŽƉƚŽƐŝƐƉĂƚŚǁĂǇďǇďŝŶĚŝŶŐŝƚƐĐŽŐŶĂƚĞƌĞĐĞƉƚŽƌ&ĂƐ͘ŝŵŽĨƚŚŝƐƐƚƵĚǇǁĂƐ
ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐͲŝŶĚƵĐŝŶŐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŽĨWKϬϭϬ ŝŶ ŚƵŵĂŶ ƐŽůŝĚĐĂŶĐĞƌĐĞůů
ůŝŶĞƐ ǁŝƚŚ ǀĂƌŝŽƵƐ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ƉƌŽĨŝůĞƐ͕ ĂŶĚ ŝƚƐ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ĐŝƌĐƵŵǀĞŶƚ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŽ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇĂŶĚƚŚĞĚĞĂƚŚůŝŐĂŶĚdE&ͲƌĞůĂƚĞĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐŝŶĚƵĐŝŶŐůŝŐĂŶĚ;dZ/>Ϳ͘
Dd,K^ Ğůů ƐƵƌǀŝǀĂů͕ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ͕ ĐĂƐƉĂƐĞͲϯ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ͕ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŽĨ ĚĞĂƚŚ ŝŶĚƵĐŝŶŐ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐǁĂƐ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚŝŶĂƉĂŶĞůŽĨϭϬŚƵŵĂŶƐŽůŝĚĐĂŶĐĞƌĐĞůůůŝŶĞƐ͘dŚĞƐĞĐĞůůůŝŶĞƐĐŽŵƉƌŝƐĞĚϯ
ŝƐŽŐĞŶŝĐƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞŵŽĚĞůƐ͘
Z^h>d^ ^ĞǀĞƌĂů ĐĞůů ůŝŶĞƐ ƐŚŽǁĞĚ ƌĞĚƵĐĞĚ ĐĞůů ƐƵƌǀŝǀĂů ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ
ŝŶĚƵĐƚŝŽŶďǇWKϬϭϬ͘^ĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽWKϬϭϬǁĂƐŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽĨŝŶŚĞƌĞŶƚƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƚŽ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ ĂŶĚ ƉĂƌƚŝĂůůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ dZ/> ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ͕
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ďǇ ĨůŽǁ ĐǇƚŽŵĞƚƌǇ͕ ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞůǇ ǁŝƚŚ WKϬϭϬ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͘
WƌĞƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ŝŶĚƵĐĞĚ ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂŶĚ














ĂŐĞŶƚƐ ĐĂŶ ŽĐĐƵƌ͘ dĂƌŐĞƚŝŶŐ ĐĂŶĐĞƌ ĐĞůůƐ ďǇ ĂĐƚŝǀĂƚŝŶŐ ƉƌŽĂƉŽƉƚŽƚŝĐŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ
ƚƵŵŽƌŶĞĐƌŽƐŝƐĨĂĐƚŽƌ;dE&ͿƌĞĐĞƉƚŽƌĨĂŵŝůǇŵĂǇƉƌŽǀŝĚĞĂƉŽƚĞŶƚŝĂůĐĞůůƵůĂƌƉĂƚŚǁĂǇ
ƚŚĂƚ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ĐŝƌĐƵŵǀĞŶƚ ĐŚĞŵŽƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ ZĞĐŽŵďŝŶĂŶƚ ŚƵŵĂŶ dE&ͲƌĞůĂƚĞĚ
ĂƉŽƉƚŽƐŝƐŝŶĚƵĐŝŶŐůŝŐĂŶĚ;ƌŚdZ/>ͿĂƐǁĞůůĂƐĂŐŽŶŝƐƚŝĐdZ/>ͲƌĞĐĞƉƚŽƌĂŶƚŝďŽĚŝĞƐŚĂǀĞ




&ĂƐ ;ϵϱͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĂŶŽƚŚĞƌŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ dE& ƌĞĐĞƉƚŽƌ ĨĂŵŝůǇ͘ hƉŽŶ ďŝŶĚŝŶŐ ďǇ
&ĂƐ>͕ &ĂƐ ŝƐ ƚƌŝŵĞƌŝǌĞĚ ĂŶĚ ŝƚƐ ŝŶƚƌĂĐĞůůƵůĂƌ ĚĞĂƚŚĚŽŵĂŝŶ ŝŶƚĞƌĂĐƚƐǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂĚĂƉƚŽƌ
ƉƌŽƚĞŝŶ &ĂƐͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ĚĞĂƚŚ ĚŽŵĂŝŶ ;&Ϳ͘Ϯ & ƌĞĐƌƵŝƚƐ ƉƌŽĐĂƐƉĂƐĞƐͲϴ ĂŶĚ ͲϭϬ
ĂŶĚ ƚŚĞĚĞĂƚŚ ŝŶĚƵĐŝŶŐƐŝŐŶĂůŝŶŐĐŽŵƉůĞǆ;/^Ϳ ŝƐ ĨŽƌŵĞĚ͘^ƵďƐĞƋƵĞŶƚĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶŽĨ
ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂƚŽƌ ĐĂƐƉĂƐĞƐ ;ĐĂƐƉĂƐĞƐͲϴ ĂŶĚ ͲϭϬͿ ďǇ ĂƵƚŽĐůĞĂǀĂŐĞ ŝŶĚƵĐĞƐ Ă ĐĂƐĐĂĚĞ ŽĨ
ĞĨĨĞĐƚŽƌĐĂƐƉĂƐĞƐ͕ƵůƚŝŵĂƚĞůǇƌĞƐƵůƚŝŶŐŝŶĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘
sĂƌŝŽƵƐ ĐĂŶĐĞƌ ĐĞůů ůŝŶĞƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ ĐƵůƚƵƌĞƐ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚͲĚĞƌŝǀĞĚ
ĐĂŶĐĞƌĐĞůůƐ͕ĞǆƉƌĞƐƐ&ĂƐŽŶƚŚĞŝƌŵĞŵďƌĂŶĞƐ͘ŶƵŵďĞƌŽĨƚŚĞƐĞĐĞůůůŝŶĞƐĂƌĞƐŚŽǁŶ
ƚŽ ďĞ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ƚŽ ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ĂŶƚŝͲ&ĂƐ ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ Žƌ ƌĞĐŽŵďŝŶĂŶƚ ƐŽůƵďůĞ &ĂƐ> ;Ɛ&ĂƐ>Ϳ͘ϯ
ůƚŚŽƵŐŚĂŶƚŝͲ&ĂƐĂŶƚŝďŽĚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚĂƉƉĞĂƌĞĚƚŽďĞĞǆƚƌĞŵĞůǇŚĞƉĂƚŽƚŽǆŝĐŝŶŵŝĐĞ͕
ƉƌŽďĂďůǇ ĚƵĞ ƚŽ ŚŝŐŚ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĨŽƵŶĚ ŽŶ ƚŚĞ ŵƵƌŝŶĞ ŚĞƉĂƚŽĐǇƚĞƐ͕
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ Ɛ&ĂƐ> ƐŚŽǁĞĚ ůĞƐƐ ƚŽǆŝĐŝƚǇ͘ϰ &ĂƐ> ŝƐ ŵŽƐƚůǇ ŵĞŵďƌĂŶĞͲďŽƵŶĚ ƵŶĚĞƌ
ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕ ďƵƚ ĐĂŶ ďĞ ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ ƚŽ Ă ƐŽůƵďůĞ ĨŽƌŵ ĂŶĚ ƐŚĞĚ ďǇ
ŵĞƚĂůůŽƉƌŽƚĞĂƐĞƐ͘ dŚŝƐ Ɛ&ĂƐ> ŝƐ ůĞƐƐ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ŝŶ ŝŶĚƵĐŝŶŐ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ŝƚƐ
ŵĞŵďƌĂŶĞͲďŽƵŶĚĨŽƌŵϱ͕ϲ͕ďƵƚĐƌŽƐƐͲůŝŶŬŝŶŐƐ&ĂƐ>ƌĞƐƚŽƌĞƐƚŚĞƉƌŽĂƉŽƉƚŽƚŝĐƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ
ŽĨ &ĂƐ>͘ϱ  Ɛ&ĂƐ> ŚĞǆĂŵĞƌ͕ ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ ŽĨ ƚǁŽ ƚƌŝŵĞƌƐ ŚĞůĚ ŝŶ ĐůŽƐĞ ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ͕ ŝƐ ƚŚĞ
ŵŝŶŝŵĂů ůŝŐĂŶĚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŝŶĚƵĐĞ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ƚŽ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ĞǆƚĞŶƚ ĂƐ
ŵĞŵďƌĂŶĞͲďŽƵŶĚ&ĂƐ>͘ϳdŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ƚǁŽƐ&ĂƐ>ƚƌŝŵĞƌƐŚĂǀĞďĞĞŶůŝŶŬĞĚƚŽŽŶĞĂŶŽƚŚĞƌ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ͲƚĞƌŵŝŶĂů ĐŽůůĂŐĞŶ ĚŽŵĂŝŶ ŽĨ ĂĚŝƉŽŶĞĐƚŝŶ ;ZWϯϬͿ͕ ƚŽ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ dE& ĨĂŵŝůǇ ĚŽŵĂŝŶ ŽĨ &ĂƐ> ŚĂƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ŚŽŵŽůŽŐǇ͘ϴ dŚŝƐ DĞŐĂ&ĂƐ>
;WKϬϭϬͿƉƌŽǀŝĚĞƐĂŶŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐĂƉƉƌŽĂĐŚƚŽĞǆƉůŽŝƚƚŚĞƉŽƚĞŶƚŝĂůŽĨ&ĂƐͲ





ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƚŽ ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐƐ͘ϭϬͲϭϮ ŽƚŚ ƚŚĞ ;ĞǆƚƌŝŶƐŝĐͿ &ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ
ƉĂƚŚǁĂǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ;ŝŶƚƌŝŶƐŝĐͿ ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂů ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ƉĂƚŚǁĂǇ ĐĂŶ ďĞ ƚĂƌŐĞƚƐ ĨŽƌ
ŵŽĚƵůĂƚŝŽŶďǇĐǇƚŽƚŽǆŝĐĚƌƵŐƐ͘ŽŵďŝŶŝŶŐĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇĂŶĚ&ĂƐͲƚĂƌŐĞƚĞĚĂŐĞŶƚƐŵĂǇ
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞďĞĂŶŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐŵĞƚŚŽĚƚŽĞŶŚĂŶĐĞƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐĞĨĨŝĐĂĐǇ͘
ŝŵ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ǁĂƐ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐͲŝŶĚƵĐŝŶŐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŽĨ
WKϬϭϬ ŝŶĂďƌŽĂĚƉĂŶĞůŽĨŚƵŵĂŶƐŽůŝĚĐĂŶĐĞƌĐĞůů ůŝŶĞƐ͕ĂŶĚ ƚŽĂƐƐĞƐƐ ŝƚƐĂďŝůŝƚǇ ƚŽ








ůƵŶŐĐĂŶĐĞƌ ;^>ͿĐĞůů ůŝŶĞ'>ϰ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ƐƵďůŝŶĞ ;'>ϰͲWͿ͕ ƚŚĞ
ƚĞƐƚŝĐƵůĂƌŐĞƌŵĐĞůůƚƵŵŽƌ;d'dͿĐĞůůůŝŶĞEdĞƌĂϮͬϭ;dĞƌĂͿĂŶĚƚŚĞĐŝƐƉůĂƚŝŶƌĞƐŝƐƚĂŶƚ
ƐƵďůŝŶĞ ;dĞƌĂͲWͿ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐĂŶĐĞƌ ĐĞůů ůŝŶĞ ϮϳϴϬ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ
ƐƵďůŝŶĞ ;ϮϳϴϬͲWϳϬͿ͘ϭϮͲϭϱ dǁŽ ŽƚŚĞƌ '>ϰ ƐƵďůŝŶĞƐ ;'>ϰͲĚƌ ĂŶĚ '>ϰͲWŐƉͿ͕ ďŽƚŚ
ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ dWͲďŝŶĚŝŶŐ ĐĂƐƐĞƚƚĞ ;Ϳ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌƐ͕ ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ ƚŚĞ ĚƌƵŐͲĞĨĨůƵǆ






ϭϬй ĨĞƚĂů ĐĂůĨ ƐĞƌƵŵ ;&^Ϳ͕ ƚŽ ǁŚŝĐŚ Ϯ ŵD >ͲŐůƵƚĂŵŝŶĞ ǁĂƐ ĂĚĚĞĚ ƚŽ ĐƵůƚƵƌĞ ƚŚĞ




dƌŝǌŽů ZĞĂŐĞŶƚ͕ DͲD>s ƌĞǀĞƌƐĞ ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚĂƐĞ ĂŶĚ ŵŝŶŝŵĂů ĞƐƐĞŶƚŝĂůŵĞĚŝƵŵ ;DDͿ
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ ǁŝƚŚ ĂƌůĞ͛Ɛ ƐĂůƚƐ ĂŶĚ >ͲŐůƵƚĂŵŝŶĞ͕ ǁĞƌĞ ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ ĨƌŽŵ /ŶǀŝƚƌŽŐĞŶ
;ĞůŐŝƵŵͿ͘ WƌŽƉŝĚŝƵŵ ŝŽĚŝĚĞ͕ ϯͲ΀ϰ͕ϱͲĚŝŵĞƚŚǇůƚŚŝĂǌŽůͲϮͲǇů΁ͲϮ͕ϱͲĚŝƉŚĞŶǇůƚĞƚƌĂǌŽůŝƵŵ





ĚŽǆŽƌƵďŝĐŝŶͲ,ů ĨƌŽŵWŚĂƌŵĂĐŚĞŵŝĞ ;ƚŚĞEĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ͕ ĐͲsͲ& ĨƌŽŵdĞďƵͲŝŽ
;ƚŚĞ EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ͕ WͲůĂďĞůĞĚ ĂŶƚŝͲŚƵŵĂŶ &ĂƐ yϮ ŵŽŶŽĐůŽŶĂů ĂŶƚŝďŽĚǇ ĨƌŽŵ 
ŝŽƐĐŝĞŶĐĞƐ ;ĞůŐŝƵŵͿ͕ ^zZ 'ƌĞĞŶ ^ƵƉĞƌŵŝǆ ĨƌŽŵ ŝŽZĂĚ ;ƚŚĞ EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ ͕
ŵĂŵŵĂůŝĂŶͲƉƌŽƚĞŝŶ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ƌĞĂŐĞŶƚ ;DͲWZͿ ĨƌŽŵ WŝĞƌĐĞ ;/ƌĞůĂŶĚͿ͕ ƉƌŽƚĞĂƐĞ ĂŶĚ
ƉŚŽƐƉŚĂƚĂƐĞ ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ  ĨƌŽŵ dŚĞƌŵŽ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ;ƚŚĞ EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ ĂŶĚ ƐŬŝŵ ŵŝůŬ




ĂŶƚŝďŽĚǇ ĨƌŽŵ Ğůů ^ŝŐŶĂůŝŶŐ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ;ŝŽŬĠ͕ ƚŚĞ EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ ĂŶĚ ŵƵƌŝŶĞ ĂŶƚŝͲ
ŚƵŵĂŶ ɴͲĂĐƚŝŶ ŵŽŶŽĐůŽŶĂů ĂŶƚŝďŽĚǇ ǁĂƐ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ /E ŝŽŵĞĚŝĐĂůƐ ;ƚŚĞ




dŚĞ ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ WKϬϭϬ ǁĂƐ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ƵƐŝŶŐ Ddd ĂƐƐĂǇƐ ĂƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘ϭϵĞůůƐǁĞƌĞŝŶĐƵďĂƚĞĚŝŶĂŚƵŵŝĚŝĨŝĞĚĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĨŽƌϰĚĂǇƐĂƚϯϳΣĂŶĚ
ϱйKϮǁŝƚŚWKϬϭϬ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƌĂŶŐŝŶŐ ĨƌŽŵϬ͘ϭ ƚŽϮϬϬŶŐͬŵů͘Ddd ;ϱŵŐͬŵůͿ












ƚŽ &ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ͕ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ĂƐƐĂǇƐǁĞƌĞ ĂůƐŽ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶŽĨWKϬϭϬĂŶĚĐŝƐƉůĂƚŝŶ͘dŚĞƐĞĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐǁĞƌĞƉĞƌĨŽƌŵĞĚŽŶĐĞůůůŝŶĞƐ





ĐƚŝǀĂƚĞĚ ĐĂƐƉĂƐĞͲϯ ĂƐƐĂǇƐ ǁĞƌĞ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ŝŶ ϵϲͲǁĞůůƐ ƉůĂƚĞƐ ĂƐ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘ϮϬĞůůƐǁĞƌĞĞǆƉŽƐĞĚƚŽϭϬϬŶŐͬŵůWKϬϭϬĨŽƌϰŚĂŶĚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇůǇƐĞĚ͘
>ǇƐĂƚĞƐĂŵƉůĞƐǁĞƌĞŝŶĐƵďĂƚĞĚĨŽƌϭŚĂƚϯϳΣǁŝƚŚƚŚĞĨůƵŽƌĞƐĐĞŶĐĞƉĞƉƚŝĚĞƐƵďƐƚƌĂƚĞ
ĐͲsͲ& ĂŶĚ ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶĐĞ ĨƌŽŵ ĨƌĞĞ ϳͲĂŵŝŶŽͲϰͲƚƌŝĨůƵŽƌŽŵĞƚŚǇů ĐŽƵŵĂƌŝŶ ;&Ϳ
ǁĂƐ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ŝŶ Ă &>ϲϬϬ &ůƵŽƌŽŵĞƚĞƌ ŝŽdĞŬ ƉůĂƚĞ ƌĞĂĚĞƌ ;ĞƵŶ ĚĞ
ZŽŶĚĞ͕ƚŚĞEĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ͕ƵƐŝŶŐϯϴϬŶŵĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶĂŶĚϱϬϴŶŵĞŵŝƐƐŝŽŶǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ͘










ǁŚŝĐŚǁĂƐĚŝůƵƚĞĚϭϬͲĨŽůĚ ŝŶ ĐŽůĚ W^ ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚǁŝƚŚ Ϯй &^ ĂŶĚϬ͘ϭй ƐŽĚŝƵŵ










ŽĨ dƌŝǌŽů ZĞĂŐĞŶƚ ĂŶĚ ƐƚŽƌĞĚ ƵŶƚŝů ƵƐĞ Ăƚ ͲϴϬ Σ͘ ZE ŝƐŽůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ









ŐƌĂĚŝĞŶƚ ZdͲWZ ǁĂƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƉƌŝŵĞƌ ƐƉĞĐŝĨŝĐŝƚǇ ĂŶĚ ƚŽ ŽƉƚŝŵŝǌĞ ƚŚĞ
ĂŶŶĞĂůŝŶŐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ;dĂŶŶͿĨŽƌĞĂĐŚƐĞƚŽĨŐĞŶĞƐƉĞĐŝĨŝĐƉƌŝŵĞƌƐ͘YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞZdͲWZ
ǁĂƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝŶ ϵϲͲǁĞůůƐ ŽƉƚŝĐĂů ƉůĂƚĞƐ ;/KƉůĂƐƚŝĐƐ͕ ƚŚĞ EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ







WƌŽƚĞŝŶ ĨŽƌ tĞƐƚĞƌŶ ďůŽƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ǁĂƐ ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ ĨƌŽŵ ĐĞůů ůǇƐĂƚĞƐ ƵƐŝŶŐ DͲWZ
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘ WƌŽƚĞĂƐĞ ĂŶĚ ƉŚŽƐƉŚĂƚĂƐĞ ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ
ǁĞƌĞĂĚĚĞĚƚŽƚŚĞƌĞĂŐĞŶƚŵŝǆƚƵƌĞ;ϭ͗ϭϬϬͿ͘WƌŽƚĞŝŶǇŝĞůĚǁĂƐĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚĂĐĐŽƌĚŝŶŐƚŽ
ƚŚĞ ƌĂĚĨŽƌĚ ĂƐƐĂǇ͘Ϯϭ ^ĂŵƉůĞƐǁĞƌĞ ĚŝůƵƚĞĚ ϭ͗ϭǁŝƚŚ ƐŽĚŝƵŵ ĚŽĚĞĐǇů ƐƵůƉŚĂƚĞ ;^^Ϳ
ƐĂŵƉůĞ ďƵĨĨĞƌ͕ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ Ϭ͘ϭϮϱ D dƌŝƐͲ,ů͕ Ϯй ^^͕ ϭϬй ŐůǇĐĞƌŽů͕ Ϭ͘ϬϬϭй
ďƌŽŵŽƉŚĞŶŽů ďůƵĞ ĂŶĚ ϭϬй ɴͲŵĞƌĐĂƉƚŽĞƚŚĂŶŽů͕ ďŽŝůĞĚ ĨŽƌ ϱŵŝŶ ĂŶĚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ
ƐƚŽƌĞĚ Ăƚ ͲϮϬ Σ͘ WƌŽƚĞŝŶƐ ;ϯϬ ʅŐͿ ǁĞƌĞ ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ ŽŶ ^^ͲƉŽůǇĂĐƌǇůĂŵŝĚĞ ŐĞůƐ ĂŶĚ
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ ŽŶƚŽ ƉŽůǇǀŝŶǇůŝĚĞŶĞ ĚŝĨůƵŽƌŝĚĞ ;Ws&Ϳ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ďǇ ǁĞƚ ďůŽƚƚŝŶŐ ĂƐ
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘ϭϵ ůŽƚƐ ǁĞƌĞ ŝŶĐƵďĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ŵŽŶŽĐůŽŶĂů ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ
ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ ĞƉŝƚŽƉĞƐ ŽŶ ŚƵŵĂŶ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ ĂŶĚ ŚƵŵĂŶ & ĨŽƌ ϭ Ś Ăƚ ƌŽŽŵ
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ Žƌ ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ Ăƚ  ϰ Σ  ǁŝƚŚ ĂŶƚŝͲŚƵŵĂŶ ĐͲ&>/W ĂŶƚŝďŽĚǇ͘ ŶƚŝͲɴͲĂĐƚŝŶ
ĂŶƚŝďŽĚǇ ƐĞƌǀĞĚ ƚŽ ĂƐƐƵƌĞ ĞƋƵĂů ƉƌŽƚĞŝŶ ůŽĂĚŝŶŐ͘ DĞŵďƌĂŶĞƐ ǁĞƌĞ ŝŶĐƵďĂƚĞĚ ǁŝƚŚ




hŶƉĂŝƌĞĚ͕ ĚŽƵďůĞͲƐŝĚĞĚ ^ƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ ƚͲƚĞƐƚƐ ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůůǇ






dŚĞ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ϮϳϴϬ ĂŶĚ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ϮϳϴϬͲWϳϬ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐĂŶĐĞƌ ĐĞůů ůŝŶĞƐ
ƐŚŽǁĞĚ ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ĐĞůů ƐƵƌǀŝǀĂů ĂĨƚĞƌ WKϬϭϬ ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƌĞŶƚĂů ĐĞůů ůŝŶĞ
ďĞŝŶŐŵŽƌĞƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ƚŽWKϬϭϬ ƚŚĂŶ ŝƚƐ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚ ;/ϱϬϮϳϴϬсϭ͘ϰŶŐͬŵů
ĂŶĚ /ϱϬϮϳϴϬͲWϳϬ с ϰ͘ϳ ŶŐͬŵůͿ ;&ŝŐƵƌĞ ϭͿ͘ ŽƚŚ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐĂŶĐĞƌ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ƐŚŽǁĞĚ
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ĂĨƚĞƌ WKϬϭϬ ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘ EŽ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ WKϬϭϬ
ĞǆƉŽƐƵƌĞ ǁĂƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŝƐŽŐĞŶŝĐ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ĐĞůů ůŝŶĞ ŵŽĚĞůƐ ͕
ŶĞŝƚŚĞƌŝŶƚŚĞƐƵƌǀŝǀĂůĂƐƐĂǇƐŶŽƌŝŶƚŚĞĂƉŽƉƚŽƐŝƐĂƐƐĂǇƐ;ƌĞƐƵůƚƐŶŽƚƐŚŽǁŶͿ͘











ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ŵŽĚĞů ;Ϳ ĂŶĚ ƚŚĞ dZ/> ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞŵŽĚĞů ;Ϳ͕ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞĂŶ ц ^ ŽĨ ϯ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ;ΎŝŶĚŝĐĂƚĞƐWфϬ͘ϬϱĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞƉĂƌĞŶƚĂůĐĞůůůŝŶĞͿ͘

ĐĞůů ůŝŶĞ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ƚŚĞ ĚŽǆŽƌƵďŝĐŝŶ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ĐĞůů ůŝŶĞ '>ϰͲĚƌ ƉƌŽǀĞĚ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ƚŽ WKϬϭϬ ;/ϱϬ'>ϰͲĚƌ с Ϭ͘ϳ ŶŐͬŵůͿ͘ dŚŝƐ ŝƐ ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ





Z ĐĞůů ůŝŶĞ ĂŶĚ ŝƚƐ ƌŚdZ/> ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ƐƵďůŝŶĞ ^tϵϰϴͲdZ ǁŝƚŚ WKϬϭϬ ;&ŝŐƵƌĞ ϭͿ͘





















ůƚŚŽƵŐŚ ŵĂƌŬĞĚ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ǁĞƌĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶĐĞůů ůŝŶĞƐĚĞƌŝǀĞĚ ĨƌŽŵĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚƵŵŽƌ ƚǇƉĞƐ͕&ĂƐǁĂƐĚĞƚĞĐƚĞĚ ŝŶĂůůŽĨ ƚŚĞ
ĐĞůů ůŝŶĞƐ ĨƌŽŵ ŽƵƌ ƉĂŶĞů ;&ŝŐƵƌĞ ϯͿ͘ WƌŽŶŽƵŶĐĞĚ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ǁĂƐ
ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ ϮϳϴϬͲWϳϬ͕ ǁŚŝĐŚ ƐŚŽǁĞĚ Ă ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ƚŚƌĞĞĨŽůĚ ŚŝŐŚĞƌ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞĂůƌĞĂĚǇŵĂƌŬĞĚĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŝŶϮϳϴϬĐĞůůƐ͘&ĂƐŵĞŵďƌĂŶĞĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ
ǁĂƐ ŚŝŐŚĞƌ ŝŶ ƚŚĞWKϬϭϬͲƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ůŝŶĞƐ'>ϰͲW ĂŶĚ'>ϰͲĚƌ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ
ƉĂƌĞŶƚĂů ĐĞůů ůŝŶĞ '>ϰ͘ ^tϵϰϴͲdZ ĐĞůůƐ ƐŚŽǁĞĚ ůŽǁĞƌ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ
ĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽ^tϵϰϴĐĞůůƐ͘















>ŽǁĞƌ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ ƉƌŽƚĞŝŶ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶǁĂƐ ĨŽƵŶĚ ŝŶ ϮϳϴϬͲWϳϬ ĐĞůůƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ŝƚƐ
ƉĂƌĞŶƚĂů ĐĞůů ůŝŶĞ ;&ŝŐƵƌĞϯͿ͘ĂƐƉĂƐĞͲϴǁĂƐǀŝƌƚƵĂůůǇĂďƐĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞWKϬϭϬƌĞƐŝƐƚĂŶƚ
'>ϰͲW ĐĞůůƐ͘ WZ ĂŶĂůǇƐĞƐ ĂůƐŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ϱͲĨŽůĚ ůŽǁĞƌ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ ŵZE
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŝŶ'>ϰͲWĐĞůůƐĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽƚŚĞ'>ϰĐĞůů ůŝŶĞ;WфϬ͘ϬϭͿ͘dŚĞWKϬϭϬ
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ĐĞůů ůŝŶĞ ^tϵϰϴ ƐŚŽǁĞĚ ŚŝŐŚĞƌ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ŝƚƐ ůĞƐƐ
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚ͘ĐͲ&>/WƉƌŽƚĞŝŶĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶǁĂƐŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶďŽƚŚŽǀĂƌŝĂŶĐĂŶĐĞƌ




tĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƉůĂƚŝŶƵŵͲďĂƐĞĚ ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ ĐŽƵůĚ ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞ &ĂƐ ĂŶĚ

















ŝŶŝƚŝĂůůǇ ƐŚŽǁĞĚŶŽ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽWKϬϭϬŵŽŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͘ ŝƐƉůĂƚŝŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ;ϭϬ ʅDͿ
ƌĞƐƵůƚĞĚŝŶĂŵĂƌŬĞĚŝŶĐƌĞĂƐĞŝŶŵĞŵďƌĂŶĞͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ&ĂƐŝŶĂůůϰĐĞůůůŝŶĞƐ;&ŝŐƵƌĞϰͿ͘
ŝƐƉůĂƚŝŶ ƉƌĞƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƐĞŶƐŝƚŝǌĞĚ ƚŚĞƐĞ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ƚŽ WKϬϭϬ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ;&ŝŐƵƌĞ ϰͿ͘




ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞ &ĂƐŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝŶ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ĂŶĚ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ^> ;'>ϰ ĂŶĚ '>ϰͲWͿ ĂŶĚ
d'd;dĞƌĂĂŶĚdĞƌĂͲWͿĐĞůůůŝŶĞƐ͕ǁŚŝĐŚŝŶŝƚŝĂůůǇƐŚŽǁĞĚŶŽƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽWKϬϭϬŵŽŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͘ůůĐĞůůůŝŶĞƐ









dŚŝƐ ŝƐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐƚƵĚǇ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ WKϬϭϬͲŵĞĚŝĂƚĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ Ă ůĂƌŐĞ
ƉĂŶĞůŽĨĐĞůůůŝŶĞƐĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵǀĂƌŝŽƵƐƐŽůŝĚŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ͘KƵƌƐƚƵĚǇƐŚŽǁƐƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶWKϬϭϬ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͕ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ŽĨ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ŝŶŚĞƌĞŶƚĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇŽƌ
dZ/> ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ǁĞĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ƚŚĂƚ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƵƉƌĞŐƵůĂƚĞƐ
&ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ƐĞŶƐŝƚŝǌĞƐ ƐŽůŝĚ ĐĂŶĐĞƌ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ƚŽ WKϬϭϬͲŝŶĚƵĐĞĚ
ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͕ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽĨƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽWKϬϭϬŵŽŶŽƚŚĞƌĂƉǇ͘
WKϬϭϬ ŝƐ ĂŵŽƌĞ ƉŽƚĞŶƚ ƉƌŽĂƉŽƉƚŽƚŝĐ ĂŐĞŶƚ ƚŚĂŶ ŽƚŚĞƌ &ĂƐ ĂŐŽŶŝƐƚƐ ʹ ŝ͘Ğ͘
ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ĂŶƚŝͲ&ĂƐ ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ͕ Ɛ&ĂƐ> ĂŶĚ ĐƌŽƐƐůŝŶŬĞĚ Ɛ&ĂƐ> ʹ ŝŶ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ĂŶĚ ƉƌŝŵĂƌǇ
ĐĞůůƐĚĞƌŝǀĞĚĨƌŽŵŚĞŵĂƚŽůŽŐŝĐĂůŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐĂŶĚŚƵŵĂŶŐůŝŽŵĂ;ĂŶŝŵĂůͿŵŽĚĞůƐ͘ϵ͕ϮϮ
WKϬϭϬ ŚĂƐ ĂůƐŽ ďĞĞŶ ƐŚŽǁŶ ƚŽ ďĞ ĞĨĨŝĐĂĐŝŽƵƐ ŝŶ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ĚĞƌŝǀĞĚ ĨƌŽŵ
ŐĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƚŝŶĂů ƐƚƌŽŵĂů ƚƵŵŽƌƐ ;'/^dͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ƐŚŽǁ ĂďƵŶĚĂŶƚ &ĂƐ
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘Ϯϯ/ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ŝŶƉƌĞĐůŝŶŝĐĂůŽǀĂƌŝĂŶĐĂŶĐĞƌŵŽĚĞůƐWKϬϭϬǁĂƐĂŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ
ŝŶĚƵĐĞƌŽĨĂƉŽƉƚŽƐŝƐŝŶǀŝƚƌŽĂƐǁĞůůĂƐŝŶǀŝǀŽ͘ϮϰKƵƌĚĂƚĂƐŚŽǁƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇƚŽWKϬϭϬŝŶ
ƐŽůŝĚĐĂŶĐĞƌĐĞůů ůŝŶĞƐ ĨƌŽŵǀĂƌŝŽƵƐŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂůďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͘ ^ĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽWKϬϭϬ ŝƐ
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚŽĨĐĞůůůŝŶĞƐƉĞĐŝĨŝĐĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇŽƌƌŚdZ/>ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘WƌĞǀŝŽƵƐƐƚƵĚŝĞƐ
ƐŚŽǁĞĚƚŚĂƚƚŚĞ^>ĐĞůůůŝŶĞ'>ϰ͕ďŽƚŚƚŚĞd'dĐĞůůůŝŶĞƐdĞƌĂĂŶĚdĞƌĂͲW͕ĂŶĚƚŚĞ
ĐŽůŽŶ ĐĂŶĐĞƌ ĐĞůů ůŝŶĞ ^tϵϰϴ ǁĞƌĞ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ĂŶƚŝͲ&ĂƐ ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ͘ϭϰ͕ϭϲ͕Ϯϱ




ŝŶĚŝŶŐ ŽĨ WKϬϭϬ ƚŽ ŵĞŵďƌĂŶĞͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ &ĂƐ ŝŶĚƵĐĞƐ ŽůŝŐŽŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ;ƉƌŽďĂďůǇ
ƚƌŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶͿŽĨƚŚĞƌĞĐĞƉƚŽƌĂŶĚƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ/^ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘dŚƵƐ͕&ĂƐƉůĂǇƐĂĐƌƵĐŝĂů
ƌŽůĞŝŶŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐĂƉŽƉƚŽƚŝĐƐŝŐŶĂůŝŶŐĂŶĚŝƚƐĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŽŶƚŚĞĐĞůůŵĞŵďƌĂŶĞƉƌŽǀŝĚĞƐĂ
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ ĨŽƌ ŝƚƐ ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘ KǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽĨ &ĂƐ ŝŶ ĂŶ ŝƐŽŐĞŶŝĐ ŐůŝŽŵĂ ŵŽĚĞů
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ƚŚĂƚ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ůĞǀĞůƐ ĂƌĞ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽ ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ĂŶƚŝͲ&ĂƐ
ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ͘Ϯϲ tĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ
ďĞƚǁĞĞŶƚŚĞǀĂƌŝŽƵƐƐŽůŝĚĐĂŶĐĞƌĐĞůů ůŝŶĞƐĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐŽƵƌĐĞůů ůŝŶĞƉĂŶĞů͘ /ŶŐĞŶĞƌĂů ͕
ŚŝŐŚĞƌ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ǁĂƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ WKϬϭϬ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ĐĞůů ůŝŶĞƐ
ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞŝƌ WKϬϭϬ ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͘ dŚƵƐ͕ ŽƵƌ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ƌĞůĂƚŝŽŶďĞƚǁĞĞŶƚŚĞůĞǀĞůŽĨƌĞĐĞƉƚŽƌĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶĂŶĚWKϬϭϬƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǁĞ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĚŝĚ ŶŽƚ ĐŽƌƌĞůĂƚĞ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ




ƚŚĞ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ƚĞƐƚĞĚ͘ ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŽĨ &ĂƐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ƐĞĞŵƐ
ĐůĞĂƌ͕ĂĚĚŝƚŝŽŶĂůĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵƐŝŐŶĂůŝŶŐĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐĂƌĞůŝŬĞůǇŝŶǀŽůǀĞĚŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ
;ŽƌŵŽĚƵůĂƚŝŶŐͿWKϬϭϬƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͘
 ƚŚƌĞƐŚŽůĚŵĞĐŚĂŶŝƐŵŚĂƐďĞĞŶĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ&ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐ
ƉĂƚŚǁĂǇŝŶǁŚŝĐŚĂĐĞƌƚĂŝŶĂŵŽƵŶƚŽĨ&ĂƐƐŝŐŶĂůŝŶŐŝƐƌĞƋƵŝƌĞĚƚŽŝŶĚƵĐĞĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘Ϯϳ
dŚŝƐ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ŝƐŵŽĚƵůĂƚĞĚďǇ/^ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘Ϯϴ ĂƐƉĂƐĞͲϴ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŚĂƐ
ďĞĞŶ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ Ă ŬĞǇ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚ ŽĨ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽ Ɛ&ĂƐ> ĂŶĚ ĂŐŽŶŝƐƚŝĐ ĂŶƚŝͲ&ĂƐ
ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ͘ϮϵͲϯϰůƚŚŽƵŐŚĐĂƐƉĂƐĞͲϴĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐĞƐƐĞŶƚŝĂůĨŽƌ&ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐ
ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ͕ŽƵƌƌĞƐƵůƚƐŝŶĚŝĐĂƚĞƚŚĂƚƚŚĞĂďƐŽůƵƚĞĂŵŽƵŶƚŽĨĐĂƐƉĂƐĞͲϴĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐŶŽƚ
ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽ WKϬϭϬ ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘ ĐͲ&>/W͕ ǁŚŝĐŚ ŝŶŚŝďŝƚƐ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ
ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ďǇ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞůǇ ďŝŶĚŝŶŐ ƚŽ &͕ ǁĂƐ ƐŚŽǁŶ ƚŽ ďĞ Ă ŬĞǇ ĨĂĐƚŽƌ ŝŶ
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐƚŚĞŵŝŶŝŵĂůĂŵŽƵŶƚŽĨůŝŐĂŶĚŶĞĞĚĞĚƚŽĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇŝŶĚƵĐĞĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘ϯϱ/ƚ
ŝƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŚĂƚ Ăƚ ůŽǁĞƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ Ă &ĂƐͲƚĂƌŐĞƚŝŶŐ ůŝŐĂŶĚ ;ƐƵďƚŚƌĞƐŚŽůĚ





ƐĞŶƐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ ƚŽ WKϬϭϬ ǁĂƐ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ŝŶ ĐůͲϮ ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ :ƵƌŬĂƚ ĐĞůůƐ ŝŶ
ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ ĚŝǀĞƌƐĞ ĂŶƚŝĐĂŶĐĞƌ ƌĞŐŝŵĞŶƐ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŽŶŝǌŝŶŐ ƌĂĚŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐĚƌƵŐƐͿǁŚŝĐŚĐŽŵŵŽŶůǇĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚĞĚĐͲ&>/W^ͬ>ƉƌŽƚĞŝŶůĞǀĞůƐ͘ϰϭĐͲ
&>/W ZE ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ ƐŚŽǁĞĚ ƐŝŵŝůĂƌ ƌĞƐƵůƚƐ͕ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝƐƚŝĐ
ƌĞůĞǀĂŶĐĞŽĨĐͲ&>/WĂƐĂĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚŽĨWKϬϭϬƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͘KƵƌƐƚƵĚǇŝŶĚŝĐĂƚĞĚƚŚĂƚĐͲ
&>/W ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƉƌĞĚŝĐƚ ǁŚŝĐŚ ĐĞůů ůŝŶĞ ǁŝůů ƐŚŽǁ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽ WKϬϭϬͲ
ŝŶĚƵĐĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͕ ƐŝŶĐĞ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ƚŚĂƚ ƐŚŽǁ ůŝƚƚůĞ ĐͲ&>/W ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ;Ğ͘Ő͘ '>ϰ ĂŶĚ
ƐƵďůŝŶĞƐͿ ĚŽ ŶŽƚ ŝŶǀĂƌŝĂďůǇ ƐŚŽǁ ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ƚŽ &ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚ WKϬϭϬ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ
ƐŝŐŶĂůŝŶŐ͘ /ŶĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞWKϬϭϬ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞŽǀĂƌŝĂŶĂŶĚZĐĞůů ůŝŶĞƐĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ƚŚĞ
ŚŝŐŚĞƐƚůĞǀĞůƐŽĨĐͲ&>/W͘
dŚĞƌĂƚŝŽŽĨĐĂƐƉĂƐĞͲϴĂŶĚĐͲ&>/WŵŝŐŚƚďĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĂƐǁĞůů͘ /Ŷ ƚǁŽƌĞĐĞŶƚ
ƐƚƵĚŝĞƐǁĞŚĂǀĞŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚƚŚĞŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞŽĨƚŚĞƌĂƚŝŽďĞƚǁĞĞŶĐĂƐƉĂƐĞͲϴĂŶĚĐͲ&>/W
ǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƚŽdZ/>ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͘/ŶŽǀĂƌŝĂŶĐĂŶĐĞƌĐĞůůƐ͕ĐĂƐƉĂƐĞͲϴŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ;ďƵƚ
ŶŽƚ ĐͲ&>/W ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶͿ ƌĞƐƵůƚĞĚ ŝŶ ĞŶŚĂŶĐĞĚ dZ/> ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͕ ǁŚŝůĞ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ






ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ WKϬϭϬͲŝŶĚƵĐĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͕
ĂŶƐǁĞƌƐƚŽƚŚĞƐĞƋƵĞƐƚŝŽŶƐƐŚŽƵůĚďĞƉƌŽǀŝĚĞĚďǇĨƵƚƵƌĞƌĞƐĞĂƌĐŚ͘&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ƚŚĞ
ƉŽƐƐŝďůĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ ĨĂĐƚŽƌƐ ;ƐƵĐŚ ĂƐ y/WͿ ŽŶ &ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ
ƐŝŐŶĂůŝŶŐƐŚŽƵůĚďĞƚĂŬĞŶŝŶƚŽĂĐĐŽƵŶƚ͘ϯ͕ϰϮ
KƵƌ ƌĞƐƵůƚƐ ƐŚŽǁ ƐĞŶƐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ ƚŽ WKϬϭϬͲŝŶĚƵĐĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ĂĨƚĞƌ
ƉƌĞƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ƉůĂƚŝŶƵŵͲďĂƐĞĚ ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ͘ ^ĞŶƐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ ƚŽ &ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚ
ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ĐĂŶ ďĞ ŝŶĚƵĐĞĚ ďǇ ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ &ĂƐ ĂĨƚĞƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ǀĂƌŝŽƵƐ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐĚƌƵŐƐ͕ǁŚŝĐŚŚĂƐďĞĞŶŽďƐĞƌǀĞĚŝŶƐĞǀĞƌĂůĐĂŶĐĞƌĐĞůůůŝŶĞƐŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƚŚĞ d'd ĐĞůů ůŝŶĞƐ dĞƌĂ ĂŶĚ dĞƌĂͲW͘ϭϰ͕Ϯϴ͕ϰϯ͕ϰϰ hƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ &ĂƐ ŚĂƐ ĂůƐŽ ďĞĞŶ
ĚĞƐĐƌŝďĞĚŝŶ;ƐĞŶĞƐĐĞŶƚͿD&ϳďƌĞĂƐƚĂŶĚϱϰϵůƵŶŐĐĂŶĐĞƌĐĞůůƐĂƐĂĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞŽĨ
E&ͲʃͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ƐĞĐƌĞƚŝŽŶ ŽĨ dE&Ͳɲ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌĨĞƌŽŶͲɶ ;/&EͲɶͿ͘ϰϱ ŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ




ƌĂĨƚƐ ŚĂƐ ĂůƐŽ ďĞĞŶ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕ ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ ƌĞĐĞƉƚŽƌ ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ ĂŶĚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ
ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ĂůƚĞƌŝŶŐ ŝƚƐ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ƉĂƚƚĞƌŶƐ͘Ϯϴ͕ϰϲ KƵƌ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŵƉůǇ &ĂƐ
ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ƵƉŽŶ ƉůĂƚŝŶƵŵͲďĂƐĞĚ ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ ĂƐ ĂŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ŽĨ
ƐĞŶƐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ͘
dŚĞƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐǁŝŶĚŽǁĨŽƌWKϬϭϬ͕ŝŶƉĂƌƚŝĐƵůĂƌǁŝƚŚƌĞŐĂƌĚƚŽŝƚƐƚŽǆŝĐŝƚǇŽŶ
ŶŽƌŵĂů ƚŝƐƐƵĞƐ͕ǁŝůůĞǀĞŶƚƵĂůůǇĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇŽĨ ƚŚŝƐĚƌƵŐ ŝŶ ƚŚĞĐůŝŶŝĐ͘ϰϳ
ůƚŚŽƵŐŚĂŶƚŝͲ&ĂƐĂŶƚŝďŽĚŝĞƐǁĞƌĞƐŚŽǁŶƚŽŝŶĚƵĐĞƐĞǀĞƌĞŚĞƉĂƚŽƚŽǆŝĐŝƚǇŝŶŵŝĐĞϰ͕ŶŽ
ƐĞǀĞƌĞŽƌ ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞ ƚŽǆŝĐŝƚǇǁĂƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĂĨƚĞƌ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ĂŶĚWKϬϭϬ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚŝŶĂŶŽǀĂƌŝĂŶĐĂŶĐĞƌǆĞŶŽŐƌĂĨƚŵŽĚĞů͘Ϯϰ /ƚ ŝƐƉŽƐƚƵůĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ
ƐŚŽƌƚŚĂůĨͲůŝĨĞŽĨWKϬϭϬĐĂƵƐĞƐůĞƐƐƚŽǆŝĐŝƚǇĐŽŵƉĂƌĞĚƚŽĂŶƚŝͲ&ĂƐĂŶƚŝďŽĚǇƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƚŽǆŝĐŝƚǇ ĂŶĚ ĂŶƚŝƚƵŵŽƌ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ŽĨ WKϬϭϬ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ŵŽƌĞ
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ ŝŶ ĂŶŝŵĂů ŵŽĚĞůƐ͕ ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ ďŽƚŚ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ĂŶĚ ůŽĐĂů WKϬϭϬ
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŽĨ ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ ĚƌƵŐƐ ůŝŬĞ ĐŝƐƉůĂƚŝŶ ƚŽ ƐĞŶƐŝƚŝǌĞ
ĐĂŶĐĞƌĐĞůůƐƚŽWKϬϭϬĐĂŶĂŝĚŝŶůŽǁĞƌŝŶŐƚŚĞĂŵŽƵŶƚŽĨWKϬϭϬŶĞĞĚĞĚĨŽƌĞĨĨĞĐƚŝǀĞ




ŵĂůŝŐŶĂŶĐŝĞƐ͘ƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ůĂĐŬŽĨĐƌŽƐƐͲƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞďĞƚǁĞĞŶWKϬϭϬĂŶĚĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů
ϭϭϵ
«ϲ
ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ ĚƌƵŐƐ͕ WKϬϭϬ ĐŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ĐŝƌĐƵŵǀĞŶƚ ĐŚĞŵŽƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘







ϭ KůĚĞŶŚƵŝƐE͕^ƚĞŐĞŚƵŝƐ :,͕tĂůĞŶŬĂŵƉD͕ ĞƚĂů͘dĂƌŐĞƚŝŶŐdZ/>ĚĞĂƚŚ ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ͘ ƵƌƌKƉŝŶ
WŚĂƌŵĂĐŽůϮϬϬϴ͖ϴ͗ϰϯϯͲϵ͘
Ϯ ŚŝŶŶĂŝǇĂŶ D͕ KΖZŽƵƌŬĞ <͕ dĞǁĂƌŝD͕ Ğƚ Ăů͘ &͕ Ă ŶŽǀĞů ĚĞĂƚŚ ĚŽŵĂŝŶͲĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽƚĞŝŶ͕
ŝŶƚĞƌĂĐƚƐǁŝƚŚƚŚĞĚĞĂƚŚĚŽŵĂŝŶŽĨ&ĂƐĂŶĚŝŶŝƚŝĂƚĞƐĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘Ğůůϭϵϵϱ͖ϴϭ͗ϱϬϱͲϭϮ͘
ϯ dŝŵŵĞƌ d͕ Ğ sƌŝĞƐ '͕ Ğ :ŽŶŐ ^͘ &ĂƐ ƌĞĐĞƉƚŽƌͲŵĞĚŝĂƚĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͗ Ă ĐůŝŶŝĐĂů ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͍ :
WĂƚŚŽůϮϬϬϮ͖ϭϵϲ͗ϭϮϱͲϯϰ͘
ϰ KŐĂƐĂǁĂƌĂ :͕tĂƚĂŶĂďĞͲ&ƵŬƵŶĂŐĂ Z͕ ĚĂĐŚŝD͕ Ğƚ Ăů͘ >ĞƚŚĂů ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶƚŝͲ&ĂƐ ĂŶƚŝďŽĚǇ ŝŶ
ŵŝĐĞ͘EĂƚƵƌĞϭϵϵϯ͖ϯϲϰ͗ϴϬϲͲϵ͘
ϱ ^ĐŚŶĞŝĚĞƌW͕,ŽůůĞƌE͕ŽĚŵĞƌ :>͕ĞƚĂů͘ŽŶǀĞƌƐŝŽŶŽĨŵĞŵďƌĂŶĞͲďŽƵŶĚ &ĂƐ;ϵϱͿ ůŝŐĂŶĚ ƚŽ ŝƚƐ
ƐŽůƵďůĞ ĨŽƌŵ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝƚƐ ƉƌŽĂƉŽƉƚŽƚŝĐ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ĂŶĚ ůŽƐƐ ŽĨ ůŝǀĞƌ
ƚŽǆŝĐŝƚǇ͘:ǆƉDĞĚϭϵϵϴ͖ϭϴϳ͗ϭϮϬϱͲϭϯ͘
ϲ dĂŶĂŬĂD͕/ƚĂŝd͕ĚĂĐŚŝD͕ĞƚĂů͘ŽǁŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶŽĨ&ĂƐůŝŐĂŶĚďǇƐŚĞĚĚŝŶŐ͘EĂƚDĞĚϭϵϵϴ͖ϰ͗ϯϭͲϲ͘
ϳ ,ŽůůĞƌ E͕ dĂƌĚŝǀĞů ͕ <ŽǀĂĐƐŽǀŝĐƐͲĂŶŬŽǁƐŬŝ D͕ Ğƚ Ăů͘ dǁŽ ĂĚũĂĐĞŶƚ ƚƌŝŵĞƌŝĐ &ĂƐ ůŝŐĂŶĚƐ ĂƌĞ
ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ &ĂƐ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ ĂŶĚ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ Ă ĚĞĂƚŚͲŝŶĚƵĐŝŶŐ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ͘DŽů Ğůů ŝŽů
ϮϬϬϯ͖Ϯϯ͗ϭϰϮϴͲϰϬ ͘

















ůŝŶĞƐ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ŵĂƌŬĞĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ŐůƵƚĂƚŚŝŽŶĞ ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘ WƌŽĐ EĂƚů ĐĂĚ ^Đŝ h^
ϭϵϵϮ͖ϴϵ͗ϯϬϳϬͲϰ ͘
ϭϲ Ğ 'ƌŽŽƚ :͕ dŝŵŵĞƌ d͕ ^ƉŝĞƌŝŶŐƐ ͕ Ğƚ Ăů͘ /ŶĚŽŵĞƚŚĂĐŝŶͲŝŶĚƵĐĞĚ ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞĂƚŚ
ƌĞĐĞƉƚŽƌͲŵĞĚŝĂƚĞĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐƉĂƚŚǁĂǇĐŝƌĐƵŵǀĞŶƚƐĂĐƋƵŝƌĞĚĚŽǆŽƌƵďŝĐŝŶƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞŝŶ^>ĐĞůůƐ ͘
ƌ:ĂŶĐĞƌϮϬϬϱ͖ϵϮ͗ϭϰϱϵͲϲϲ͘





ϭϵ ƵŝŬĞƌ t͕ DĞŝũĞƌ ͕ sĂŶ ĚĞƌ ŝůƚ Z͕ Ğƚ Ăů͘ ƌƵŐͲŝŶĚƵĐĞĚ ĐĂƐƉĂƐĞ ϴ ƵƉƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ƐĞŶƐŝƚŝƐĞƐ
ĐŝƐƉůĂƚŝŶͲƌĞƐŝƐƚĂŶƚ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ ĐĞůůƐ ƚŽ ƌŚdZ/>ͲŝŶĚƵĐĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘ ƌ : ĂŶĐĞƌ
ϮϬϭϭ͖ϭϬϰ͗ϭϮϳϴͲϴϳ ͘
ϮϬ dŚŽƌŶďĞƌƌǇ E͕ ŚĂƉŵĂŶ <d͕ EŝĐŚŽůƐŽŶ t͘ ĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂƐƉĂƐĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐŝƚŝĞƐ ƵƐŝŶŐ Ă
ƉĞƉƚŝĚĞĐŽŵďŝŶĂƚŽƌŝĂůůŝďƌĂƌǇ͘DĞƚŚŽĚƐŶǌǇŵŽůϮϬϬϬ͖ϯϮϮ͗ϭϬϬͲϭϬ͘
Ϯϭ ƌĂĚĨŽƌĚ DD͘  ƌĂƉŝĚ ĂŶĚ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ŵĞƚŚŽĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŵŝĐƌŽŐƌĂŵ ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ ŽĨ
ƉƌŽƚĞŝŶƵƚŝůŝǌŝŶŐƚŚĞƉƌŝŶĐŝƉůĞŽĨƉƌŽƚĞŝŶͲĚǇĞďŝŶĚŝŶŐ͘ŶĂůŝŽĐŚĞŵϭϵϳϲ͖ϳϮ͗ϮϰϴͲϱϰ͘


















ϴ͕ ĂŶĚ ƉƌŽƚĞĂƐĞ ŝŶŚŝďŝƚŽƌͲϵ ŝŶ ǁŝŶŐ ƐĂƌĐŽŵĂ ĂŶĚ ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƐƵƐĐĞƉƚŝďŝůŝƚǇ ƚŽ ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ
ƉĂƚŚǁĂǇƐ͘ůŝŶĂŶĐĞƌZĞƐϮϬϬϳ͖ϭϯ͗ϮϬϲͲϭϰ͘
ϯϬ ,ŽƉŬŝŶƐͲŽŶĂůĚƐŽŶ ^͕ ŝĞŐůĞƌ ͕ <Ƶƌƚǌ ^͕ Ğƚ Ăů͘ ^ŝůĞŶĐŝŶŐ ŽĨ ĚĞĂƚŚ ƌĞĐĞƉƚŽƌ ĂŶĚ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ
ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝŶ ƐŵĂůů ĐĞůů ůƵŶŐ ĐĂƌĐŝŶŽŵĂ ĐĞůů ůŝŶĞƐ ĂŶĚ ƚƵŵŽƌƐ ďǇ E ŵĞƚŚǇůĂƚŝŽŶ͘ Ğůů ĞĂƚŚ
ŝĨĨĞƌϮϬϬϯ͖ϭϬ͗ϯϱϲͲϲϰ͘
ϯϭ dĞƉƉĞƌ '͕ ^ĞůĚŝŶ D&͘ DŽĚƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ ĂŶĚ &>/ͲŝŶŚŝďŝƚŽƌǇ ƉƌŽƚĞŝŶ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂƐ Ă
ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ŽĨ ƉƐƚĞŝŶͲĂƌƌ ǀŝƌƵƐ ƚƵŵŽƌŝŐĞŶĞƐŝƐ ŝŶ ƵƌŬŝƚƚΖƐ ůǇŵƉŚŽŵĂ͘ ůŽŽĚ
ϭϵϵϵ͖ϵϰ͗ϭϳϮϳͲϯϳ ͘
ϯϮ ^ŚŝǀĂƉƵƌŬĂƌ E͕ ZĞĚĚǇ :͕DĂƚƚĂ,͕ Ğƚ Ăů͘ >ŽƐƐ ŽĨ ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽĨ ĚĞĂƚŚͲŝŶĚƵĐŝŶŐ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ





ϯϰ ŚĂŶŐ >͕ ŚƵ,͕ dĞƌĂŝƐŚŝ &͕ Ğƚ Ăů͘ ĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂƐƉĂƐĞͲϴ ƉƌŽƚĞŝŶ ĐŽƌƌĞůĂƚĞƐǁŝƚŚ
dZ/>ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞŝŶĂ>ϭŚƵŵĂŶĐŽůŽŶĐĂŶĐĞƌĐĞůůůŝŶĞ͘EĞŽƉůĂƐŝĂϮϬϬϱ͖ϳ͗ϱϵϰͲϲϬϮ͘
ϯϱ >ĂǀƌŝŬ /E͕ 'ŽůŬƐ ͕ ZŝĞƐƐ ͕ Ğƚ Ăů͘ ŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ϵϱ ƚŚƌĞƐŚŽůĚ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ͗ ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ ŽĨ ϵϱ




ϯϳ ZŝƉƉŽ DZ͕ DŽƌĞƚƚŝ ^͕ sĞƐĐŽǀŝ ^͕ Ğƚ Ăů͘ &>/W ŽǀĞƌĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝŶŚŝďŝƚƐ ĚĞĂƚŚ ƌĞĐĞƉƚŽƌͲŝŶĚƵĐĞĚ
ĂƉŽƉƚŽƐŝƐŝŶŵĂůŝŐŶĂŶƚŵĞƐŽƚŚĞůŝĂůĐĞůůƐ͘KŶĐŽŐĞŶĞϮϬϬϰ͖Ϯϯ͗ϳϳϱϯͲϲϬ͘
ϯϴ KǇĂƌǌŽDW͕DĞĚĞŝƌŽƐ>:͕ƚǁĞůů͕ĞƚĂů͘ ĐͲ&>/WĐŽŶĨĞƌƐ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŽ&^ͲŵĞĚŝĂƚĞĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ŝŶ
ĂŶĂƉůĂƐƚŝĐůĂƌŐĞͲĐĞůůůǇŵƉŚŽŵĂ͘ůŽŽĚϮϬϬϲ͖ϭϬϳ͗ϮϱϰϰͲϳ͘
ϯϵ DĞǌǌĂŶǌĂŶŝĐĂ͕ ĂůůĂĚŽƌĞ ͕ dƵƌĂƚƚŝ &͕ Ğƚ Ăů͘ ϵϱͲŵĞĚŝĂƚĞĚ ĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ŝƐ ŝŵƉĂŝƌĞĚ Ăƚ ƌĞĐĞƉƚŽƌ
ůĞǀĞůďǇĐĞůůƵůĂƌ&>/ͲŝŶŚŝďŝƚŽƌǇƉƌŽƚĞŝŶ ;ůŽŶŐ ĨŽƌŵͿ ŝŶǁŝůĚͲƚǇƉĞƉϱϯŚƵŵĂŶŽǀĂƌŝĂŶĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͘
ůŝŶĂŶĐĞƌZĞƐϮϬϬϰ͖ϭϬ͗ϱϮϬϮͲϭϰ͘
ϰϬ ƵƚƚŽŶ͕KΖEĞŝů :͕DŝůŶĞƌ ͕ Ğƚ Ăů͘ ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞůůƵůĂƌ &>/ͲŝŶŚŝďŝƚŽƌǇ ƉƌŽƚĞŝŶ ;ĐͲ&>/WͿ
ƉƌŽƚĞĐƚƐ ,ŽĚŐŬŝŶΖƐ ůǇŵƉŚŽŵĂ ĐĞůůƐ ĨƌŽŵ ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ &ĂƐͲŵĞĚŝĂƚĞĚ ĚĞĂƚŚ͘ WƌŽĐ EĂƚů ĐĂĚ ^Đŝ
h^ϮϬϬϰ͖ϭϬϭ͗ϲϲϭϭͲϲ͘
ϰϭ sĞƌďƌƵŐŐĞ /͕ DĂĂƐ ͕ ,ĞŝũŬŽŽƉ D͕ Ğƚ Ăů͘ ZĂĚŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂŶƚŝĐĂŶĐĞƌ ĚƌƵŐƐ ĐĂŶ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ
ŵŝƚŽĐŚŽŶĚƌŝĂůďǇƉĂƐƐďǇϵϱͬ&ĂƐǀŝĂĐͲ&>/WĚŽǁŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͘ĞůůĞĂƚŚŝĨĨĞƌϮϬϭϬ͖ϭϳ͗ϱϱϭͲϲϭ͘
ϰϮ >ŽĞĚĞƌ ^͕ ƌĞŶƐĞŬ͕ :ĞƌĞŵŝĂƐ /͕ Ğƚ Ăů͘ ^ŵĂůůŵŽůĞĐƵůĞ y/W ŝŶŚŝďŝƚŽƌƐ ƐĞŶƐŝƚŝǌĞ ĐŚŝůĚŚŽŽĚ ĂĐƵƚĞ
ůĞƵŬĞŵŝĂĐĞůůƐĨŽƌϵϱͲŝŶĚƵĐĞĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐ͘/Ŷƚ:ĂŶĐĞƌϮϬϭϬ͖ϭϮϲ͗ϮϮϭϲͲϮϴ͘
ϰϯ &ƵůĚĂ ^͕ >ŽƐ D͕ &ƌŝĞƐĞŶ ͕ Ğƚ Ăů͘ ŚĞŵŽƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ŽĨ ƐŽůŝĚ ƚƵŵŽƌ ĐĞůůƐ ŝŶ ǀŝƚƌŽ ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ
ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶŽĨƚŚĞϵϱƐǇƐƚĞŵ͘/Ŷƚ:ĂŶĐĞƌϭϵϵϴ͖ϳϲ͗ϭϬϱͲϭϰ͘
ϰϰ &ƵůĚĂ ^͕ ^ƚƌĂƵƐƐ '͕ DĞǇĞƌ ͕ Ğƚ Ăů͘ &ƵŶĐƚŝŽŶĂů ϵϱ ůŝŐĂŶĚ ĂŶĚ ϵϱ ĚĞĂƚŚͲŝŶĚƵĐŝŶŐ ƐŝŐŶĂůŝŶŐ
ĐŽŵƉůĞǆ ŝŶĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶͲŝŶĚƵĐĞĚĐĞůůĚĞĂƚŚĂŶĚĚŽǆŽƌƵďŝĐŝŶͲŝŶĚƵĐĞĚĂƉŽƉƚŽƐŝƐ ŝŶ ůĞƵŬĞŵŝĐdĐĞůůƐ͘
ůŽŽĚϮϬϬϬ͖ϵϱ͗ϯϬϭͲϴ͘
ϰϱ ƌĞƐĐĞŶǌŝ ͕ WĂĐŝĨŝĐŽ&͕ >ĂǀŽƌŐŶĂ͕ĞƚĂů͘E&ͲŬĂƉƉĂͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚĐǇƚŽŬŝŶĞƐĞĐƌĞƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌŽůƐ&ĂƐ




ϰϳ sĞƌďƌƵŐŐĞ /͕tŝƐƐŝŶŬ,͕ZŽŽƐǁŝŶŬĞůZt͕ Ğƚ Ăů͘ŽŵďŝŶŝŶŐ ƌĂĚŝŽƚŚĞƌĂƉǇǁŝƚŚWKϬϭϬ ŝŶĐĂŶĐĞƌ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ůŝŶĂŶĐĞƌZĞƐϮϬϬϵ͖ϭϱ͗ϮϬϯϭͲϴ͘
ϭϮϮ
«ϲ




